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摘要 
纵观经济社会的发展历程，科技一直是促进经济和社会进步的中坚力量。那么在当
前以科技力量主导经济发展速度的国际环境下，以技术创新为主要发展手段的新兴产业
成为世界经济发展中最活跃的因素。而具备科技水平高、资源消耗少、发展潜力大和社
会经济效益突出等优势的战略性新兴产业，成为各国推进经济可持续发展的根本途径。
但同时科技创新也伴随着庞大的资金需求，因此符合战略性新兴产业自身特点的融资途
径是支持战略性新兴产业发展的重中之重。而私募股权投资作为当前备受市场青睐的融
资平台，能为投资标的带来资金支持的同时还为标的企业提供增值服务，同时其还具有
追求高风险高回报的投资特点，而这和战略性新兴产业亟待资金支持和管理支持又具备
高风险高成长性的特征相契合，是战略性新兴产业最科学和可持续的融资途径。 
本文在分析研究了国内外私募股权投资与战略性新兴产业关系文献的基础上，回顾
和整理了我国私募股权投资和战略性新兴产业的发展状况，并理论分析了我国私募股权
投资和战略性新兴产业各自对国民经济的重要作用以及私募股权投资对战略性新兴产
业的发展作用。最后筛选了 2012-2016 年在创业板上市的战略性新兴产业公司作为研究
样本，通过实证研究，得出以下结论： 
1.有私募股权投资入股的创业板战略性新兴产业上市公司的绩效提升要显著高于没
有私募股权投资入股的战略性新兴产业上市公司，即私募股权投资的参与促进了战略性
新兴产业的发展。 
2.在有私募股权投资参与创业板战略性新兴产业上市公司中，私募股权投资参与的
程度即持股比例的高低与战略性新兴产业的绩效提升水平并没有显著关系。 
 
关键词：私募股权；新兴产业；实证研究；绩效影响 
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Abstract 
Throughout the economic and social development, science and technology has been the 
backbone of promoting economic and social progress. Therefore, in the current international 
environment dominated by scientific and technological power, the emerging industries with 
technological innovation as the main means of development has become the most active 
factor in the development of the world economy. SEI (Strategic Emerging Industries) with 
high technological level, low resource consumption, development potential and outstanding 
social and economic benefits have become the fundamental way for countries to promote 
sustainable economic development. But the innovation of science and technology is 
accompanied by huge capital demand. Thus a financing approach that in line with the 
characteristics of SEI is the most important thing to support the industry development.  
PEI(Private Equity Investment) as the most favorite financing platform in the current 
market, could provide financial support and value-added services for the target enterprise at 
the same time while its pursuit of high risk and high return. These characteristics of PEI fit in 
with the urgent demand for financial and management support from SEI, as well as the high 
growth speed of SEI. So PEI is the most scientific and sustainable financing channel for the 
SEI. 
Based on the analysis of the relationship between PEI and SEI at home and abroad, this 
paper reviews and collates the development of PEI and SEI in China, and theoretical analyzes 
the importance of PEI and SEI to the national economy, as well as the PEI to the SEI. Finally, 
by screening the SEI companies listed in domestic GEM (Growth Enterprise Market) from 
2012 to 2016 as the research samples, the following conclusions are drawn: 
 1.the performance of the listed SEI companies with private equity stakes is significantly 
higher than those without private equity stakes, namely private equity participation has 
promoted the development of SEI. 
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2.among the listed SEI companies with private equity stakes, there is no significant 
relationship between the shareholding ratio of the private equity and the performance 
improvement of the SEI companies. 
 
 
 
 
Key Words: Private Equity; Emerging Industry; Empirical Research; Performance Impact. 
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  第一章 绪论 
一、研究背景和意义 
（一）研究背景 
    2010 年《国务院关于加快培育和发展战略性新兴产业的决定》出台，确定
了作为国家先导产业和支柱产业的七大战略性新兴产业，包括新一代信息产业、
生物产业、节能环保、新能源、新材料、新能源汽车和高端装备制造业。作为
高新技术代表的战略性新兴产业，其发展主力是中小企业，而中小企业的主要
发展障碍为资金实力的不足。政府虽对战略性新兴产业的发展提供大力的政策
支持，但其顺利发展所需要的庞大资金促使了战略性新兴产业亟待寻找到符合
自身特点的新的融资渠道。 
私募股权投资作为一种有别于传统的银行信贷和公开股票市场融资的创新
型投融资方式，其市场化的特性决定了私募股权投资在衡量投资标的价值时更
注重企业的成长能力和商业动力，而并不过分关注企业的规模大小，能够将资
金投向国民经济中最具创新能力、发展潜力和可实现规模化效应的产业。那么
具有科技创新性、不确定性、战略性和高成长性等特征的战略性新兴产业，相
对传统的融资渠道来说更得私募股权投资的青睐，战略性新兴产业的蓬勃发展
离不开私募股权投资的支持。我国的私募股权投资随着《私募投资基金监督管
理暂行办法》的出台，从以往完全隶属于证监会监管到增加了基金业协会的自
律监管，特别是在基金业协会要求市场各私募基金需进行登记备案以来，开始
实现稳步的理性发展。 
且自战略性新兴产业定位以来，为促进和刺激战略性新兴产业的进一步发
展，各级政府动作频繁，相续颁发了众多的政策来引导和鼓励私募股权投资于
战略性新兴产业。如《新兴产业创投计划参股私募股权投资基金管理暂行办法》
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这一在 2011年由财政部和国家发改委联合制定的管理办法，更是从细节出发详
细规划私募股权投资对战略性新兴产业的支持方向和运作细则，极大的调动了
私募股权投资对战略性新兴产业的投资热情。科技是社会进步的核心力量，我
国要实现产业的成功升级转型，从高消耗的制造业国家向创新型强国发展，势
必要加强私募股权投资对战略性新兴产业的投资力度。 
（二）研究意义 
    私募股权投资作为一种日趋成熟的投资工具，其对产业的发展动态始终保
持着高度的敏锐性，将社会资金导向具备投资效益和社会经济效益的方向。且
私募股权投资在将资金对接入投资标的同时，其拥有的经验丰富的基金管理人
和优秀的管理团队、广阔的市场网络资源和人脉关系，能够有效帮助企业克服
经营过程中的困难，促进投资标的更为科学高效的发展。那么对于急需获得融
资支持、资金导向支持和技术创新支持的战略性新兴产业来说，国内有众多理
论研究表明私募股权投资对其产业的发展具有重要的作用。 
    那么私募股权投资在为战略性新兴产业提供资金支持和其他增值服务的同
时，是否确实可促进战略性新兴产业公司的绩效提升，且其参与的程度不同是
否对公司的绩效产生不同程度的影响，都需要进行深入的研究论证。虽然国内
有学者也有进行过实证研究，但大多数就建立在全市场的一段期间内的上市公
司的实证研究，或是细分到某个市场如新三板等广泛意义上高科技上市公司的
实证研究。而很少对被定义为我国国民经济先导产业和支柱产业的战略性新兴
产业进行专门的实证研究。而本文从我国的私募股权投资和战略性新兴产业的
发展现状出发，结合私募股权投资对战略性新兴产业的发展作用的理论基础上，
选择在创业板上市的战略性新兴产业公司进行实证研究，实证分析私募股权投
资对战略性新兴产业上市公司的绩效影响。因此本文的研究将对引导私募股权
投资对战略性新兴产业的支持以及完善我国多层次资本市场体系建设，从而促
进产业结构转型升级都具体一定的现实指导意义。 
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二、研究内容和基本框架 
（一）研究内容 
本文主要以实证研究为最终途径，实证分析私募股权投资对我国创业板战
略性新兴产业上市公司的绩效影响。旨在达成以下两个研究目标：第一，引入
私募股权投资是否能影响战略性新兴产业上市公司的绩效提升？第二，私募股
权投资参与程度对战略性新兴产业上市公司的绩效是否产生不同程度的影响？ 
为了完整系统的论证以上的研究目标，本文的研究内容共分为五章，具体
如下： 
第一章：绪论。介绍了本文的研究背景和意义、研究内容和基本框架以及
本文可能的创新点和不足，旨在引出本文的选题。 
第二章：文献综述。本章系统阐述了国内外关于私募股权投资与战略性新
兴产业关系的研究，为下文的研究提供了重要的文献支持。 
第三章：私募股权投资与战略性新兴产业的理论分析。即在界定本文私募
股权投资和战略性新兴产业概念的基础上，综合梳理和我国私募股权投资和战
略性新兴产业的发展状况，旨在指出我国的私募股权投资行业和战略性新兴产
业都具有一定的发展基础且对我国经济发展具有的重要意义，也进一步支持进
行本文研究的意义。最后分析了私募股权投资对战略性新兴产业的发展作用。
为下文的实证研究提供理论依据。 
第四章：实证研究。即为本文研究的核心部分，以在创业板上市的战略性
新兴产业上市公司为研究样本，先进行研究假设，再从变量选择和定义、描述
性统计、相关性分析和多元线性回归分析来进行实证研究。 
第五章：结论和政策建议。总结以上的研究成果，得出结论，从而为今后
我国私募股权投资对战略性新兴产业的发展支持提出一些建议。 
厦
门
大
学
博
硕
士
论
文
摘
要
库
私募股权投资对我国战略性新兴产业上市公司的绩效影响研究---基于创业板市场 
4 
 
（二）基本框架 
                                
三、可能的创新点和不足 
 （一）本文的创新点 
    目前国内对私募股权投资的研究侧重于对其模式建设、监管法律等理论研
究，对战略性新兴产业的研究也更多是建立在政策扶持下为产业带来的技术创
新的环境，和规模化效应形成机制方面的研究，对于私募股权投资与战略性新
兴产业的作用关系上虽也有研究涉及，但更倾向于理论研究，对于私募股权投
资的参与到底能否对战略性新兴产业的绩效产生影响，以及参与程度对战略性
新兴产业绩效的影响程度都未有深入研究。有涉及私募股权投资对上市公司绩
效的实证研究，研究样本也倾向于全市场全行业的一段期间内的上市公司，或
是细分到某个市场如新三板等广泛意义上取得高科技资质的上市公司的研究。
然而行业不同，影响各个行业发展的因素也不尽相同，各行业发展所需的重点
资源更是不能一概而论，故如果研究私募股权投资对全行业上市公司绩效影响，
必会影响其实证研究结果的准确度和精确度。研究样本也有选取高新技术企业，
但是国内对高新技术企业认定并不聚焦反而范围过大，涉及到众多行业的上市
公司，而这些公司也无法显现共同的发展特点。 
因此本文选择有共同发展特性和资源需求的且目前为国家重点支持的支柱
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